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第一部分：观点概述



1.1  铁矿石期货月度策略概述

1.市场研判：

（1）趋势：高位震荡或冲高回落

（2）价差：5-9价差将继续扩大，9-1价差也有望扩大

（3）基差：5月、9月和1月基差存在回落的可能

2.逻辑与假设：虽然4月发运量环比有所回落，但随着南半球逐渐进入冬季，发运条件改善，整体发运量有

望震荡回升。需求方面，国内北方地区在旺季限产，推高了钢厂的盈利，未受限产影响的钢厂积极的扩大

生产，导致铁水产量从低位快速上涨。不过，由于多个品种的出口退税取消，短期下游出口受到抑制，预

计对铁矿石的需求也存在一定负面影响。目前港口的库存以及粉矿的库存仍在上升，对铁矿石的价格存在

一定的抑制，海运费的快速上升推升了进口铁矿石的成本，而基差的扩大也对期货价格存在很强的支撑。

整体来看，铁矿石的上涨动能有所减弱，5月存在冲高回落的风险，也有可能进入高位震荡。

3.策略：

（1）趋势：观望

（2）价差：可做多9-1价差

（3）基差：做空基差

4.风险提示：  目前国外钢价高于国内钢价，出口退税取消短期会造成出口下降，但海外的钢材供应下降，

价格预计将继续上涨。一旦国内外价差拉大，出口存在利润，那么下游的需求未必会出现收缩，铁矿石价

格仍有可能会维持目前的上涨势头。



主要指标 概述 驱动

供应
澳洲和巴西的发运量环比小幅下跌，不过，随着南半球天气的改善，预计整体发运量将呈现
震荡回升的态势

看空

需求

在旺季北方地区的限产导致钢厂利润快速拉升，不受限产限制的钢厂产量大幅上升，电弧炉
利润大幅上涨。由于铁矿石和焦炭价格的上涨，钢厂利润已经从高位有所回落，但仍处非常
高的位置。由于国务院取消多个钢材产品的出口退税，预计短期下游出口将受到一定的抑制，
对铁矿石的需求存在一定影响。

偏多

库存
港口库存及贸易矿库存继续上升，贸易矿库存处于近几年高位。分品种看，粉矿库存持续上
升，球团和精粉矿库存震荡回落，块矿库存环比有所上涨

看空

进口利润 主要的粉矿进口盈利情况有所改善，PB粉进口利润仍为负值 偏多

成本（海运
费和汇率）

海运费涨幅较大；人民币汇率小幅贬值。 看多

现货 最近一月，铁矿石现货价格大幅上涨，粉矿涨幅相对较大，块矿和精粉涨幅相对较小 看多

基差
基差环比走强，05合约基差目前有150元/吨，且三个主力合约的基差均大幅高于历史同期水
平

偏多

月度行情述
评

整体来看，上升驱动有所减弱，5月铁矿石期货价格存在冲高回落的风险

1.2  铁矿石基本面概述



多/空 主要逻辑

多方 钢厂高利润情况持续，生产积极性高涨，铁水产量有望继续攀升

空方 库存在上升，且发运量有望在南美天气进入秋冬季后震荡上升，多个钢材品种出口退税的取消也在一
定程度上抑制了需求

当前市场博
弈的焦点 铁水产量的上升是否可以持续？多个钢材品种出口退税的取消是否会抑制下游的需求？

总结 整体来看，向上的驱动预计将有所减弱，5月份铁矿石的价格即使出现上涨，也不会非常流畅，预计将
维持高位震荡或者冲高回落的走势

1.3  铁矿石多空逻辑对比



第二部分：市场供需情况



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.1  澳洲、巴西铁矿石发货量月度环比下跌

Ø 目前整体发货量仍处于往年正常区间

Ø 最近澳洲的发货量从低位回升明显，巴西的发货量小幅回落低同期偏低位置

发货量 2021-04-25 2021-04-18 2021-03-28 2021-01-24 2020-04-26 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

澳洲 1,734.40 1,533.50 1,914.20 1,246.20 1,850.80

巴西 462.80 614.80 578.40 516.70 448.10

澳洲+巴西 2,197.20 2,148.30 2,492.60 1,762.90 2,298.90

澳洲到中国 1,319.00 1,267.50 1,580.60 1,079.30 1,525.00

13.10% 39.18%

3.28%

2.28% 24.64%

4.06% 22.21%

-9.39% -6.29%

-24.72% -19.99% -10.43%

-11.85% -4.42%

-16.55% -13.51%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.2  主要矿山发运量月度同比下跌

Ø 力拓、必和必拓和FMG的月度发货量环比均均下降，FMG的发运量月度环比跌
幅明显。

发货量 2021/4/25 2021/4/18 2021/3/28 2021/1/24 2020/4/26 周度涨跌幅 月度涨跌幅 季度涨跌幅 年度涨跌幅

力拓 724.30 604.10 735.70 489.50 620.90

必和必拓 599.50 543.00 652.30 391.40 513.10

FMG 345.10 318.50 419.70 274.60 316.00

19.90% 47.97% 16.65%

10.41% 53.17% 16.84%

8.35% 25.67% 9.21%

-1.55%

-8.09%

-17.77%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  粉矿进口利润有所改善

Ø 最近一个多月的时间，粉矿进口利润呈震荡上扬的态势，主要的粉矿品种进
口利润月度环比出现角度幅度上升。

铁矿石进口利润(青岛港，元/湿吨) 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年度涨跌

PB粉进口利润 -6.01 -51.73 -29.94 -40.09 19.61 

纽曼粉进口利润 10.48 -35.25 -7.96 -12.62 30.60 

麦克粉进口利润 -17.00 -68.22 -40.93 -51.08 3.13 

罗伊山粉进口利润 318.17 255.96 277.75 278.59 134.99 

卡拉加斯粉进口利润 274.21 212.00 177.75 163.20 176.75 

PB块进口利润 406.08 354.86 382.15 366.50 211.92 

纽曼块进口利润 428.06 376.84 398.63 377.49 228.40 

罗伊山块进口利润 318.17 255.96 277.75 278.59 134.99 

45.73 23.93 34.08

45.73 18.44 23.10

51.22 23.93 34.08

62.21 40.42 39.58 183.17

62.21 96.46 111.01 97.46

51.22 23.93 39.58 194.16

51.22 29.43 50.57 199.66

62.21 40.42 39.58 183.17

-25.62

-20.12

-20.12



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  铁矿进口利润震荡上扬



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.3  到港量月度环比继续回落

Ø 一月份到港量创新高之后，2-4月到港量持续回落，最新的数据显示，周度到
港量已经回到同期偏低水平。预计到港量仍处近几年的偏高位置
指标名称 2021-04-25 2021-04-18 2021-03-28 2021-01-24 2020-04-26 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

到港量（北方港口） 916.7 1124.1 1025.7 1135.2 854

预计到港量（北方港口） 1029.5 1045.1 1075.7 1171.9 942

到港船舶数（北方港口） 65 88 75 73 51

预计到港船舶数（北方港口） 62 71 70 79 57

-18.45% -10.63% -19.25%

-1.49% -4.29% -12.15%

-23 -10 -8

-9 -8 -17

6.84%

9.29%

14

5



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.1.5  国内矿山开工率月度环比上涨

Ø 国内铁精粉日均产量相应的月度环比上涨了1.94万吨/天，国内矿山开工率环
比上月上涨3.06%。最新的数据显示，目前国内矿山开工率和铁精粉产量明显
高于去年同期，已经接近过去两年的峰值水平。

指标名称 2021-04-23 2021-04-09 2021-03-26 2021-01-22 2020-04-17 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

国内铁精粉日均产量（万吨） 43.48 41.87 41.54 41.66 40.56
3.85% 4.67% 4.37% 7.20%

国内矿山开工率（铁精粉，%） 68.91 66.36 65.85 66.03 64.29

1.61 1.94 1.82 2.92

2.55 3.06 2.88 4.62



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.1  港口铁矿石库存继续上涨，贸易矿库存高位回落

Ø 国内港口铁矿石库存月度环比上涨1.94%，贸易矿库存月度环比下降0.36%

Ø 目前贸易矿的库存量已经处于近三年峰值水平，港口库存也比去年同期偏高

指标 2021/4/23 2021/4/16 2021/3/26 2021/1/15 2020/4/24 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

全国主要港口:铁矿石库存:总计(45

港口)
13320.2 13315.37 13066.1 12411.87 11585.36

0.04% 1.94% 7.32% 14.97%

铁矿石库存：贸易矿 6385 6441 6408 6031 5579
-0.87% -0.36% 5.87% 14.45%

铁矿石日均疏港量:总计(45港口) 284.4 290.01 306.54 296.5 305.69
-1.93% -7.22% -4.08% -6.96%

静态疏港天数 46.8 45.9 42.6 41.9 37.9 
2.01% 9.88% 11.88% 23.58%

4.8 254.1 908.3 1,734.8

354.0 806.0

0.9 4.2 5.0 8.9

-56.0 -23.0

-5.6 -22.1 -12.1 -21.3



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.3  港口分品种库存统计——粉矿库存继续上升

Ø 最近一段时间，粉矿库存一直呈现上升态势，月度环比上涨了2.37%；块矿库
存月度环比上涨了3.17%；球团矿、铁精粉库存一直呈现震荡回落的趋势

指标 2021/4/23 2021/4/16 2021/3/26 2021/1/15 2020/4/24 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

指标 2021/4/23 2021/4/9 2021/3/26 2021/1/22 2020/4/17 近两周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

港口粉矿库存 9972.20 9976.37 9741.10 8917.87 8372.36 
-0.04% 2.37% 11.82% 19.11%

港口球团矿库存 488.00 508.00 506.00 578.00 550.00 
-3.94% -3.56% -15.57% -11.27%

港口精粉库存 908.00 898.00 927.00 923.00 644.00 
1.11% -2.05% -1.63% 40.99%

港口块矿库存 1952.00 1933.00 1892.00 1993.00 2019.00 
0.98% 3.17% -2.06% -3.32%

国内矿山铁精粉库存 113.45 141.85 130.75 103.40 147.28 
-20.02% -13.23% 9.72% -22.97%

-4.17

-20.00 -18.00 -90.00 -62.00

-19.00 -15.00

-41.00 -67.00

-28.40 -17.30 -33.83

231.10 1054.33 1599.84

10.00 264.00

19.00 60.00

10.05



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.2.4  钢厂进口烧结粉矿总库存月度环比有所上涨

Ø 钢厂进口铁矿石烧结粉矿总库存月度环比上涨了0.57%，进口烧结粉矿总日耗
下跌0.41%，钢厂进口矿烧结粉矿库存可用天数上涨了0.32天至32.04天

指标 2021/4/21 2021/4/7 2021/3/24 2021/2/24 2020/4/8 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

钢厂进口矿烧结粉矿总库存 1786.31 1801.69 1776.18 1781.25 1605.56
-0.85% 0.57% 0.28% 11.26%

钢厂进口矿烧结粉矿总日耗 55.76 54.49 55.99 58.65 61.11
2.33% -0.41% -4.93% -8.75%

钢厂进口矿烧结粉矿库存可用天数 32.04 33.07 31.72 30.37 26.27
-3.11% 1.01% 5.50% 21.96%

-15.38

-0.23 -2.89 -5.35

-1.03

10.13 5.06 180.75

1.27

0.32 1.67 5.77



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.1  日均生铁产量月度环比快速回升

Ø 至四月中旬，高炉开工率有所回升，重点企业日均生铁产量有所回升，预估的
全国日均生铁产量月度环比上涨3.8%。

Ø Mysteel调研247家钢厂日均铁水产量239.38万吨，月度环比快速上涨

指标 2021/4/20 2021/4/10 2021/3/20 2021/1/20 2020/4/20 旬度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

日均产量:生铁:重点企业(旬，万吨) 198.62 196.01 191.34 196.09 178.16
1.33% 3.80% 1.29% 11.48%

日均产量:生铁:全国(旬，万吨) 242.85 237.01 237.11 243.2 220.82
2.46% 2.42% -0.14% 9.98%

指标 2021/4/23 2021/4/16 2021/3/26 2021/1/15 2020/4/24 周度涨跌（%） 月度涨跌（%） 季度涨跌（%） 年度涨跌（%）
高炉开工率(163家):全国 61.46 60.08 61.88 66.3 68.65

2.61 7.28 2.53 20.46

5.84 5.74 22.03

1.38

-0.35

-0.42 -4.84 -7.19



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.2  长流程钢厂单品利润冲高回落

Ø 最近一段时间，钢厂利润快速拉升后回落，线材和热卷的利润目前仍处于前
期峰值水平附近。螺纹的利润虽然从近期高位回落，但仍有近800元的毛利。

指标 2021/4/28 2021/4/21 2021/3/28 2021/1/26 2020/4/27 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌
螺纹利润

(=螺纹-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
786.565 872.275 702.22 -215.75 417.88

-9.83% 12.01% -464.57% 88.23%
线材利润

(=线材-1.55*铁矿-0.5*焦炭-1100)
1346.565 1472.275 1332.22 364.25 457.88

-8.54% 1.08% 269.68% 194.09%
热卷利润

（=热卷-1.55*铁矿-0.5*焦炭-
1096.565 1192.275 952.22 -95.75 217.88

-8.03% 15.16% -1245.24% 403.29%

-86

-126

-96

84 1002 369

14 982 889

144 1192 879



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.3.3  入炉品位

Ø 近期块矿入炉比例月度环比下降了0.15%，球团矿入炉比例上升了0.05%，烧
结矿比例上升了0.12%

Ø 入炉烧结矿品位维持在56%左右。进口矿烧结配比月度环比上升至88.62%

指标 2021/4/21 2021/4/7 2021/3/24 2021/1/13 2020/4/8 近两周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌
块矿比例（%） 11.84 12.44 11.99 12.31 10.76 
球团比例（%） 16.57 15.87 16.52 17.35 15.84 

烧结矿比例（%） 71.60 71.68 71.48 70.33 73.40 
烧结矿入炉品位（%） 55.99 55.99 56.00 55.98 55.93 
进口烧结矿比例（%） 88.62 89.05 88.43 87.69 89.81 

-0.60 -0.15 -0.47
-0.78

-0.08 -1.80
-0.01

-0.43 -1.19

1.08
0.70 0.05 0.73

0.12 1.27
0.00 0.01 0.06

0.19 0.93



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

2.4  海运费月度环比大幅上涨，美元兑人民币月度环比下跌

Ø 最近一个月时间，巴西和澳洲到青岛港海运费环比快速上涨了超过30%，
涨幅分别为7.15美元/吨和3.27美元/吨，印度到青岛港运费升至最近三年
新高后回落。美元对人民币本月上涨了1.14%

指标 2021/4/27 2021/4/20 2021/3/28 2021/1/26 2020/4/26 周涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

铁矿石运价:巴西图巴朗-青岛(BCI-C3) 28.185 25.65 21.04 17.765 10.505
9.88% 33.96% 58.65% 168.30%

铁矿石运价:西澳-青岛(BCI-C5) 12.495 11.218 9.223 6.914 4.073
11.38% 35.48% 80.72% 206.78%

铁矿石运价:印度-青岛/日照(EC) 25.5 25.2 26.9 15.3 7.5
1.19% -5.20% 66.67% 240.00%

即期汇率:美元兑人民币 6.4847 6.4951 6.5626 6.4671 7.0836
-0.16% -1.19% 0.27% -8.45%

2.535 7.145 10.420 17.680

1.277 3.272 5.581 8.422

0.3 10.2 18.0

0.0176

-1.4

-0.0104 -0.0779 -0.5989



第三部分：期现货市场行情回顾



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.1  铁矿石期货月度环比大幅上涨，主力涨幅更为明显

指标类别 2021/4/29 2021/4/22 2021/3/30 2021/1/28 2020/4/29 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨跌幅 年涨跌幅

铁矿石1月 1049.00 1002.00 892.00 863.00 555.50 
4.69% 17.60% 21.55% 88.84%

铁矿石5月 1255.00 1214.00 1098.50 985.50 683.50 
3.38% 14.25% 27.35% 83.61%

铁矿石9月 1138.50 1091.50 967.00 909.00 595.50 
4.31% 17.74% 25.25% 91.18%

47.00 157.00 157.00 493.50

41.00 156.50 269.50 571.50

47.00 171.50 229.50 543.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.2  新交所铁矿石掉期的BACK结构没有出现变化
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数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.3   现货也大幅上涨，块矿、球团、精粉涨幅明显小于粉矿

Ø 近期粉矿的价格出现补涨，涨幅明显高于块矿、球团矿和铁精粉。

现货品种 2021/4/28 2021/4/22 2021/3/29 2021/1/27 2020/4/30 周涨跌幅 月涨跌幅 季度涨幅 年涨跌幅

PB粉61.5%Fe 1299 1237 1119 860 640 

PB块62.5%Fe 1643 1585 1545 1492 810 

金布巴粉61%Fe 1257 1195 1077 1093 597 

纽曼粉62%Fe 1317 1255 1137 1144 662 

麦克粉61%Fe 1273 1211 1098 1109 622 

卡粉65%Fe 1520 1460 1320 1315 790 

混合粉BRBF62.5%Fe 1345 1307 1151 1188 724 

超特粉56.5%Fe 1010 990 925 953 535 

乌克兰精粉65%Fe 1505 1465 1380 1360 760 

球团矿63%Fe 1775 1715 1615 1540 960 

罗伊山粉61%Fe 1259 1197 1079 1086 620 

罗伊山块62%Fe 1448 1390 1330 1298 741 

5.01% 16.09% 51.05% 102.97%

3.66% 6.34% 10.12% 102.84%

5.19% 16.71% 15.00% 110.55%

4.94% 15.83% 15.12% 98.94%

5.12% 15.94% 14.79% 104.66%

4.11% 15.15% 15.59% 92.41%

2.91% 16.85% 13.22% 85.77%

2.02% 9.19% 5.98% 88.79%

2.73% 9.06% 10.66% 98.03%

3.50% 9.91% 15.26% 84.90%

5.18% 16.68% 15.93% 103.06%

4.17% 8.87% 11.56% 95.41%

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.4  基差月度环比走强

Ø 基差环比均走强，其中09合约基差环比涨幅不及05合约。

Ø 基差均处于同期高位，05合约的基差目前仍超过150

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

01合约基差 365.1 340.4 322.1 363.1 147.8 

05合约基差 159.1 128.4 115.6 240.6 19.8 

09合约基差 275.6 250.9 247.1 317.1 107.8 

主力合约基差 275.6 241.9 91.1 184.6 108.8 

24.74 43.00 2.04 217.37

30.74 43.50 139.37

24.74 28.50 167.87

33.74 184.50 91.04 166.87

-81.46

-41.46



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.5  5-9价差月度环比下降了6元/吨，9-1价差环比上涨了14.5元/吨

Ø 目前9月合约已经成为主力合约，随着05合约进入交割月，5-9价差有望继续扩大，9-1
价差有望维持在较高的位置，未来仍有继续扩大的可能

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

09-01合约价差 89.5 89.5 75.0 46.0 40.0 

05-09合约价差 116.5 122.5 131.5 76.5 88.0 

0.00 14.50 43.50 49.50

40.00 28.50-6.00 -15.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.6  外盘与内盘价差月度环比回落

Ø 大商所05合约于09合约和外盘的价差月度环比出现较大幅度的回落，9月合约
的价差跌幅相对要小的多

指标 2021/4/28 2021/4/21 2021/3/29 2021/1/27 2020/4/27 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

掉期5月*美元兑人民币即期-(期货5月-
30)/（1+增值税）

-36.99 -39.67 -36.35 67.37 -91.39

掉期9月*美元兑人民币即期-(期货9月-

30)/（1+增值税）
-30.13 -29.53 -18.42 34.24 -38.27

2.68 54.40

8.14

-0.64 -104.36

-0.60 -11.71 -64.37



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.1   块矿对粉矿溢价整体扩大

指标名称 最新 上周 上月 上季 去年同期 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌

PB粉61.5%Fe 1299 1237 1108 1126 640 

PB块62.5%Fe 1643 1585 1530 1492 810 

PB块溢价 344 348 422 366 170 

纽曼粉62.0%Fe 1317 1255 1126 1144 662 

纽曼块63.5%Fe 1623 1575 1500 1475 801 

纽曼块溢价 306 320 374 331 139 

巴西粗粉SSFG62.0%Fe 1301 1237 1080 1098 657 

巴西块63.0%Fe 1428 1370 1295 1279 742 

巴西块-SSFG溢价 127 133 215 181 85 

62.00 191 173 659 

58.00 113 151 833 

174 

62.00 191 173 655 

48.00 123 148 822 

167 

64.00 221 203 644 

58.00 133 149 686 

42 

-4.00 -78 -22 

-14.00 -68 -25 

-6.00 -88 -54 



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.2   球团对精粉溢价月度环比继续上涨

Ø 迁安地区涨幅最大（因为烧结机限产导致对可直接入炉的球团需求大增）。

指标名称 2021/4/28 2021/4/22 2021/3/29 2021/2/26 2020/4/24 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

迁安：62球团-66精粉 491.00 457.20 556.20 433.10 272.85 

繁昌：62球团-65精粉 245.00 257.00 285.00 235.00 150.00 

淄博：63球团-66精粉 391.00 348.00 295.00 238.00 225.00 

沂水：63球团-65精粉 446.00 403.00 335.00 278.00 220.00 

33.80 57.90 218.15

10.00 95.00

43.00 96.00 153.00 166.00

43.00 111.00 168.00 226.00

-65.20

-12.00 -40.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.3   高中品及中低品粉矿价差月度环比上涨

Ø 最近一个月，卡粉对PB粉溢价震荡上扬，而PB粉对杨迪粉的溢价呈冲高回落
态势

指标名称 2021/4/28 2021/4/22 2021/3/29 2021/1/28 2020/4/30 周涨跌 月涨跌 季度涨跌 年涨跌
卡粉-PB粉 251 229 205 174 143 

PB粉-杨迪粉 206 177 105 85 80 
22 46 108
29 101 126

77
121



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.4  地域价差

Ø 最近一个月，曹妃甸港与日照港的PB粉价差大幅的下跌，跌幅明显大于其他
港口

指标名称 2021/4/28 2021/4/22 2021/3/30 2021/1/28 2020/4/29 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌
连云港-日照港 6 0 0 2 0
天津港-日照港 8 13 10 15 15

曹妃甸港-日照港 -12 -7 -8 5 6
青岛港-日照港 2 2 -1 0 -5

6 6 4 6

3 2 7

-5 -2 -7 -7
-5 -4 -17 -18
0



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.7.5  内外矿价差整体出现分化

Ø 整体来看，唐山地区进口矿与国产矿的价差快速上涨，邯邢、山东和山西的
进口矿与国产克的价差出现回落

指标 2021/4/28 2021/4/21 2021/3/29 2021/1/27 2020/4/27 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

唐山：61.5%进口矿-65%国产矿 5 -12 48 -54 -73

唐山：65%进口矿-66%国产矿 275 236 271 132 77

邯邢：61.5%进口矿-66%国产矿 -161 -165 -167 -241 -187

山东：61.5%进口矿-64%国产矿 -63 -67 -69 -188 -164

山西：61.5%进口矿-66%国产矿 -165 -165 -227 -184 -213

18 59 79

38 4 143 198

4 6 80 26

4 6 125 101

1 62 19 49

-43



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.1  配矿经济性指标监测

Ø 从配矿经济性指标看，PB粉对卡粉和超特的混合粉的优势在下降，对金布巴
和BRBF的混合粉的优势在上升。

现货品种 2021/4/28 2021/4/22 2021/3/30 2021/1/22 2020/4/23 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌

PB粉 1299.00 1237.00 1125.00 1140.00 654.00

卡粉+超特粉（1:1） 1280.00 1228.00 1126.00 1128.00 664.50

金布巴+BRBF（2:1） 1286.33 1232.33 1108.00 1132.67 645.33

PB粉-【卡粉+超特粉（1:1）】 19.00 9.00 -1.00 12.00 -10.50

PB粉-【金布巴+BRBF(2:1)】 12.67 4.67 17.00 7.33 8.67

PB粉-金布巴 42.00 42.00 41.00 40.00 49.00

金布巴-超特 247.00 205.00 162.00 161.00 74.00

62.00 174.00 159.00 645.00

52.00 154.00 152.00 615.50

54.00 178.33 153.67 641.00

10.00 20.00 7.00 29.50

8.00 5.33 4.00

1.00 2.00

42.00 85.00 86.00 173.00

-4.33

-7.000.00



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.2  钢厂盈利面环比大幅上升

Ø 最近一个月时间，钢厂盈利面环比大幅上升了14.73%，目前已经达到80.37%
的水平，处于一年中的高位；普氏65%指数与58%指数处于最近两年的高位震
荡，月环比回落0.35美元/吨。

指标名称 2021-04-23 2021-04-16 2021-03-24 2021-01-21 2020-04-22 周度变化 月度变化 季度变化 年度变化

盈利钢厂占比（全国，%） 79.14 78.53 77.91 74.85 76.69

盈利钢厂占比（河北，%） 65.75 64.38 63.01 65.75 72.60

普氏65%-58%（美元/吨） 76.55 74.10 55.25 49.90 38.10

0.61 1.23 4.29 2.45

1.37 2.74 0.00

2.45 21.30 26.65 38.45

-6.85

数据来源：Wind、山金期货投资咨询部



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.4  废钢价格与铁水价差月度环比下降

Ø 近期由于废钢价格冲高回落，而铁水成本变动不大，导致废钢与铁水价差也
呈现冲高回落的走势。

指标名称 2021/4/29 2021/4/22 2021/3/30 2021/1/27 2020/4/28 周涨跌 月涨跌 季涨跌 年涨跌
废钢:6-8mm:唐山 3240 3240 3055 3065 2260 
废钢:6-8mm:上海 3090 3090 3000 2800 2070 
废钢:6-8mm:辽阳 3170 3170 3040 3055 2180 
废钢:6-8mm:太原 2935 2935 2845 2775 2260 

废钢平均价格 3108.75 3108.75 2985.00 2923.75 2192.50 
0.00%

平均铁水成本 2963 2963 2917 2786 2285 
0.00%

废钢-铁水价差 145.75 145.75 68.00 137.75 -92.50 

0
0
0
0

0.00

0

0.00

185 175 980
90 290 1020
130 115 990
90 160 675

123.75 185.00 916.25

46 177 678

77.75 8.00 238.25

4.15% 6.33% 41.79%

1.58% 6.35% 29.67%



数据来源：Wind、山金期货投资咨询部

3.8.5  电弧炉炼钢利润继续，未来产量将逐渐增加

Ø 近期电弧炉利润从高位有所回落，但仍处近几年高位

Ø 由于电弧炉利润很高，除非收到废钢资源的约束，否则未来电弧炉的产量预
计将出现上升。不过，由于长流程钢厂利润远好于短流程钢材，即使电弧炉
利润处高位，对铁矿石的需求也构不成影响。

（电炉炼钢利润=螺纹-[1.03*（（1.6*铁矿+0.45*焦炭）/0.9*0.3+废钢*0.7）+电费+石墨电极+合金费用+其他费用] ）



第四部分：铁矿石供求平衡表展望



数据来源：Wind、MySteel、山金期货投资咨询部

4.1  国内铁矿石供求平衡表

        同比/环比 -927 610 10997 3000 685 -575 -50 1161 -204 293 

铁元素：进口量 65713 65416 65519 73193 75053 5999 5642 5611 6331 6204 6386 

        同比/环比 -1300 -218 624 1494 -255 -254 -223 239 -32 33 

铁元素：国产量 16900 16055 15913 16319 17290 1451 1471 1326 1481 1461 1482 

        同比/环比 -2227 392 11621 4494 430 -545 -273 1400 -236 326 

        同比/环比 -1142 -39 8080 2831 -405 -169 868 -146 202 

        同比/环比 762 1017 6966 -2247 -111 50 -651 600 108 98 

        同比/环比 2025 11407 -2737 82 -1066 983 177 160 

  

铁矿石进口量 107374 106447 107057 118054 121054 9675 9100 9050 10211 10007 10300 

铁矿石国产量 26000 24700 24482 25106 26600 2233 2263 2040 2279 2247 2280 

铁矿石供应合计 133374 131147 131539 143160 147654 11908 11363 11090 12490 12254 12580 

铁元素：供应量 82613 81471 81432 89512 92343 7450 7045 6876 7744 7597 7800 

生铁产量 81150 81912 82929 89895 87648 7421 7471 6820 7420 7528 7626 

国内铁矿石消费量 133771 135796 147203 144466 12152 12234 11168 12150 12327 12488 

铁矿石出口量 545 1109 1561 1564 1560 120 130 135 140 145 120 

港口库存 14537 14156 12695 12415 13500 12415 12500 12611 13066 13026 12960 

其中：贸易矿库存 5804 5651 5945 6069 5850 6069 6008 6269 6408 6243 6120 

压港库存 720 970 999 1200 999 1133 1060 1076 1030 1040 

厂内库存 3787 4350 4098 4400 4098 4150 4250 4310 4260 4150 

选矿厂库存 395 316 

铁矿石供求平衡表

单位：万吨 2017 2018 2019 2020 2021E
2020
12月

2021
1月

2021
2月

2021
3月

2021
4月E

2021
5月E

供应

需求

铁矿石库存

207 256 107 103 122 131 113 110 

总库存 20413 19562 18331 17719 19356 17619 17886 18043 18583 18429 18260 

供应-需求 4897 -1960 -2113 -5607 1628 -364 -1001 -213 200 -218 92 

      同比/环比 564 452 -2 -4 10 5 5 5 -25 

        同比/环比 -381 -1461 -280 1085 -197 -343 111 455 -40 -66 

        同比/环比 -153 294 124 -219 -61 261 139 -165 -123 

        同比/环比 250 29 201 134 -73 16 -46 10 

        同比/环比 563 -252 302 52 100 60 -50 -110 

        同比/环比 -79 -109 49 -4 19 9 -18 -3 

        同比/环比 -851 -1231 -612 1637 -1737 267 157 540 -154 -169 



数据来源：Wind、MySteel、山金期货投资咨询部

4.2  预计五月的铁矿石供需缺口将改善

Ø 受进口利润回升以及南美地区气候条件改善加持，5月份的发货量将出现
回升，供应有望改善。

Ø 在高利润的刺激下，国内矿山铁精粉产量有望继续上升

Ø 目前下游利润维持在高位，虽然北方地区在限产，但不限产地区的钢厂在
高利润刺激下加紧生产，铁水产量有望维持上升势头

Ø 整体来看，预计在5月份，供-需缺口有望缓解并且向着供应宽松的方向变
化。
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